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Resumo: Tendo em conta 0 avangado processo de harmonizagao contabilistica internacional,
particularmente a nivel europeu, e tendo por base a Estrutura Conceptual recentemente de-
senvolvida entre o Financial Accounting Standards Board (FASB] e o International Accounting
Standards Board (IASB), esta investigagdo propde-se a analisar a existéncia de diferengas sig-
nificativas na divulgacao de caracteristicas qualitativas pelas entidades nao financeiras com
valores mobilidrios admitidos a negociagao nas principais bolsas europeias. A recolha dos da-
dos foi realizada a partir dos relatérios e contas consolidados, tendo sido utilizada a analise de
contelido como metodologia. Apds a aplicagao dos critérios de selegao, este estudo passou
a ser composto por 119 entidades integrantes de 5 indices bolsistas. Posteriormente, foram
submetidos a técnicas de analise descritiva e ao teste ndo-paramétrico Mann-Whitney U. Os
resultados obtidos permitem identificar um razoavel suporte para a existéncia de diferengas
estatisticamente significativas no relato de caracteristicas qualitativas entre os distintos gru-
pos de entidades incluidas nos referidos indices, excetuando-se a representagao fidedigna.

Palavras-chave: caracteristicas qualitativas, estrutura conceptual, harmonizagao contabilisti-
ca, normas internacionais de contabilidade, julgamento profissional.

1. Introdugao

Ainternacionalizagao dos negdcios despoletou a necessidade de uma linguagem internacio-
nal que fosse aceite pela generalidade dos intervenientes (Pocrnji¢ e Pervan, 2013). Nesse
sentido, o debate em torno da necessidade de harmonizag&o contabilistica® teve inicio na dé-
cada de 60 do século transato, com maior incidéncia a partir da década 90, tendo prosseguido
até aos dias atuais (Saudagaran, 2009 e Hoarau, 1995).
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? 0 termo «harmonizagao» comumente utilizado pelo International Accounting Standards Committee (IASC) desde a sua fundagao, foi substi-
tuido por «convergéncia>» aquando da sua reestruturagdo em 2000 para o IASB (Saudagaran, 2009). Enquanto o primeiro se refere & redugéo
de diferencas, o segundo implica a criagao de normas contabilisticas globais, aludindo no entanto ambos ao mesmo fenémeno e visando o
incremento da comparabilidade (ibid.). Contudo, o termo harmonizagao continua a ser utilizado na literatura (Christensen e Lee, 2007; Nobes
e Parker, 2008; Saudagaran, 2009; Beke, 2011 e Pocrnji¢ e Pervan, 2013)
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Conforme referem Stergios e Laskaridou (2008), a globalizagdo dos mercados financeiros,
em especial no que respeita as empresas multinacionais que se encontram cotadas em mul-
tiplas bolsas de valores, e a imprescindibilidade para os investidores/analistas financeiros
de relato financeiro comparavel, despoletou a necessidade de criagdo de normas contabilis-
ticas capazes de resistir as pressdes internacionais. De acordo com Nobes e Parker (2008), a
pressao para a harmonizagao internacional da informagao financeira advém de multiplos inte-
ressados, nomeadamente, dos preparadores, reguladores e utilizadores do relato financeiro.
No entendimento de Beke (2011), o uso de um padréo contabilistico internacional contribui,
de forma notdria, para a redugao das assimetrias de informagao que se revestem de carater
marcadamente prejudicial, visto que incrementam o custo do capital e diminuem a precisao
das previsdes econémico-financeiras.

Nesse contexto, as caracteristicas qualitativas da informagao financeira, previstas na Estru-
tura Conceptual (EC) do IASB, um dos organismos que esta na base da condugo do processo
de harmonizagao internacional, mostram-se relevantes na prossecugdo dos objetivos que
norteiam o referido processo. Assim sendo, a aludida convergéncia constitui um dos propdsi-
tos que orientam os conceitos subjacentes a preparagao e apresenta¢ao das Demonstragdes
Financeiras (DF), onde se incluem as caracteristicas qualitativas divulgadas na referida EC. No
ambito desta dltima, as caracteristicas qualitativas apresentam-se classificadas entre funda-
mentais e de reforgo, através de uma abordagem de hierarquizagao entre esses dois grupos.
De referir que a primeira EC do IASB, datada de 1989, foi recentemente alterada a partir do pro-
jeto conjunto desenvolvido entre este organismo e o FASB*, o que introduz maior relevancia
na condugao desta investigagao, que tem por objeto as caracteristicas qualitativas propostas.
Arecente investigacdo sobre as caracteristicas qualitativas desenvolvida por Nobes e Stadler
(2014) apresenta-se pioneira nesse &mbito, na medida em que desenvolve uma analise com-
parativa internacional no intuito de avaliar as caracteristicas frequentemente referidas pelos
gestores aquando da divulgagao das suas politicas contabilisticas.

Distintamente, o presente estudo tem por objetivo aferir a existéncia de diferengas relaciona-
das com o grau de divulgagao de caracteristicas qualitativas presentes no relato financeiro
das entidades n3o financeiras cotadas nos principais indices bolsistas de mercados regula-
mentados europeus.

2. Fundamentagao tedrica

2.1. Aestrutura conceptual e as caracteristicas qualitativas da informagao financeira

A EC do Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC) atualmente em vigor, constante do Avi-
so n.° 15652/2009, é baseada na antiga EC do IASB, aprovada pelo Conselho do antigo IASC®
em Abril de 1989, tendo sido posteriormente adotada pelo IASB, em Abril de 2001. As carac-
teristicas qualitativas da informagao financeira sao elencadas na referida EC como se segue:
compreensibilidade, comparabilidade, relevancia (que inclui a materialidade) e a fiabilidade
(que inclui, por sua vez, a representagao fidedigna, a substancia sobre a forma, a neutralida-

* Organismo emissor de normas contabilisticas e de relato financeiro nos Estados Unidos da América, comumente designadas por United
States Generally Accepted Accounting Principles (US GAAP).

°Refere-se a anterior estrutura do IASB, criada em 1973 pelos organismos contabilisticos de nove paises, nomeadamente, Alemanha, Austra-
lia, Canada, Franga, EUA, Holanda, Japao, México e Reino Unido, em resultado da necessidade de harmonizagao, visto que esses disponham
das suas proprias praticas contabilisticas ou G lly Accepted Accounting Principles (GAAP) (Zeff, 2012).
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de, a prudéncia e a plenitude).

Em outubro de 2004, o FASB e o IASB, no seguimento do «Norwalk Agreement>, acordaram a
criagdo de um projeto conjunto que visava a construgao de uma EC comum baseada nas suas
ja existentes, dando origem a vérias propostas que geraram inclusivamente uma nova defini-
¢ao de ativo que exclui os conceitos de controlo e imprescindibilidade de ocorréncia de uma
transagao/acontecimento passado como condi¢des para deter o direito sobre esse (Branco,
2006 e Whittington, 2008).

Nesse seguimento, e no ambito do projeto desenvolvido conjuntamente pelo IASB e o FASB,
doravante designado EC FASB-IASB, a opiniao do préprio IASB (2007) era de que esse projeto
fornecia um referencial tedrico sélido primordial ao desenvolvimento futuro da normalizagao
contabilistica. Além disso, apresentava-se essencial no contexto dos seus objetivos de cria-
¢ao de normas baseadas em principios, convergentes a nivel internacional e conducentes a
satisfagdo das necessidades de informagéo para a tomada de decisées de investimento, de
crédito e outras. Contudo importa salientar que: «[t]o be principles-based, standards cannot
be a collection of conventions but rather must be rooted in fundamental concepts.» (Bullen
e Crook, 2005).

Comparando as atuais EC do FASB e do IASB, verifica-se que as mesmas seguem, linhas ge-
rais, a mesma estrutura, sendo abordadas as seguintes matérias: os objetivos das DF, a defi-
nicao das caracteristicas qualitativas da informagao financeira e dos elementos que integram
as DF, assim como de matérias relativas ao reconhecimento e mensuragao de tais elementos
(Bullen e Crook, 2005). No entanto, enquanto o IASB condensa a sua EC num unico docu-
mento, o FASB fa-lo através de 7 documentos dispersos, denominados Statement of Financial
Accounting Concepts (SFACs) (ibid.). Refira-se ainda que algumas matérias abordadas nas
SFACs do FASB s@o objeto de tratamento por parte do IASB no ambito das International Accoun-
ting Standards/ International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS).

A EC do FASB adota o denominado “paradigma da utilidade da informag&o”, priorizando os for-
necedores de capital (capital providers), em sentido amplo, no conjunto dos utilizadores da
informacao financeira. Nesse sentido, classifica as caracteristicas qualitativas entre princi-
pais e secundarias. Nas principais, integram-se a compreensibilidade (que depende do co-
nhecimento do préprio utilizador da informagao e ndo do relato financeiro per si), a relevancia
e a fiabilidade, ao passo que como caracteristicas secundarias surgem a comparabilidade e
a consisténcia.

A EC do IASB (1989), por sua vez, ndo estabelecia utilizadores privilegiados da informagéo,
nem qualquer hierarquia relativamente as caracteristicas qualitativas propostas, a saber: a
compreensibilidade, a relevancia, a fiabilidade e a comparabilidade.

No contexto do desenvolvimento dos trabalhos iniciados entre os dois organismos, a 28 de
setembro de 2010 foram publicados dois capitulos do projeto conjunto da EC FASB-IASB, que
deram lugar a emissao da SFAC n® 8 por parte do FASB® e a revisdo dos conceitos vertidos na
EC do IASB (1989). Os referidos capitulos versavam sobre as seguintes tematicas: o objetivo
do relato financeiro de finalidades gerais (capitulo 1 da nova EC do IASB) e as caracteristicas
qualitativas da informagao util (capitulo 2 da nova EC do IASB) (IFRS Foundation, 2013 e Zang,

© Estes capitulos foram incorporados pelo FASB através da emissdo da SFAC n° 8, que substituiu as SFACs n° 1 Objectives of Financial Repor-
ting by Busil ises e n® 2 (ualitative Ch: istics of Accounting Information.

f
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2011). De notar que o capitulo 3, respeitante a entidade que relata, ndo fora entao publicado.
Por conseguinte, tendo como referéncia a anterior EC do IASB (1989), no documento entdo
aprovado pelos dois organismos distinguem-se as caracteristicas qualitativas entre funda-
mentais e de reforgo (ou secundarias), verificando-se ainda as alteragdes a seguir enumera-
das (FASB, 2010 e IFRS Foundation, 2013):
i) arepresentagao fidedigna substitui a fiabilidade, apresentando-se a primeira como um
atributo que torna a informacgao financeira isenta de erros, completa e neutra; assim, a
representacao fidedigna e a relevancia constituem-se como caracteristicas qualitativas
fundamentais;
ii) a verificabilidade, a compreensibilidade, a tempestividade (anteriormente um cons-
trangimento a informag3o) e a comparabilidade passam a ser consideradas como carac-
teristicas qualitativas de reforco;

A hierarquizagao da atual EC do FASB-IASB é observavel no Quadro 1.

Benefits > Cost

Decision Usefulness of
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< »|  Representation
[ ] | |
Predictive Confirmatory Free From
Value Value Gl Error
Entity-Specific Materiality
Neutral
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Comparability
Verifiability
Timeliness
Understandability

Quadro 1: Hierarquia das caracteristicas qualitativas da informagao financeira Gtil
Fonte: Adaptado de FASB (1980)

Refira-se que a materialidade especifica da entidade apresenta-se como constrangimento a uti-
lidade da informagao financeira, e ndo como caratetistica qualitativa, como atualmente € defini-
danaECdo SNC. Essa classificagao deriva do facto da materalidade constituir um aspeto particu-
lar, inserido no contexto do relato financeiro de cada entidade, dependendo a sua relevancia da
natureza e dimensao da informag&o a divulgar (Aviso n.° 15652/2009 e IFRS Foundation, 2013).
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No que respeita a comparabilidade, a SFAC n° 8 explicita os motivos pelo qual esse atributo da
informacao financeira é considerado uma caracteristica qualitativa de reforgo, sendo decor-
rente do facto de que ainformacgao relevante e fidvel pode ser mais facilmente comparada com
informag&o similar reportada por outras empresas (FASB, 2010). 0 principal objetivo subjacen-
te a necessidade de normas de relato financeiro é o incremento de credibilidade. Nao obstante,
mesmo nao sendo prontamente comparavel, a informagao dotada de relevancia e fiabilidade
mantém a sua utilidade. Pelo contrario, a informagdo comparavel nao se reveste de utilidade
se nao for relevante, podendo induzir em erro se nio for fiavelmente representada (ibid.).

De referir-se, em matéria de relato financeiro, a recente emiss3o pela Unido Europeia (UE) da
Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de junho de 2013 relativa
as DF anuais, as DF consolidadas e aos relatérios conexos de certas formas de empresas,
revogando as 4% e 72 Diretivas. A Diretiva baseia-se no principio «pensar primeiro em pequena
escala» que visa, numa 6tica de custo-beneficio, evitar custos administrativos desproporcio-
nados para as pequenas empresas, limitando os Estados-Membros (EM) a exigir um reduzido
nuimero de divulgagdes através de notas adicionais as notas obrigatdrias.

N&o obstante a referéncia especifica, na prépria Diretiva (§ 10, PreAmbulo),  necessidade de
harmonizag&o na UE dos requisitos relativos as pequenas empresas, Correia (2013) defende
que nao é evidente qualquer preocupagao em harmonizar praticas contabilisticas, visando
sobretudo impedir que os EM sejam demasiado exigentes em termos de informagao contabi-
listica e de relato financeiro. Por seu lado, Silva (2014) refere que esta nova legislagdo comu-
nitaria coloca em causa a seguranca e credibilidade das DF’.

Aluz da referida Diretiva, os EM podem dispensar as empresas de aplicar o principio geral da
substancia sobre a forma (Art. 6° n° 3 da Diretiva), elemento integrante da fiabilidade no SNC,
o que pode alterar o reconhecimento inicial da locagao financeira como atualmente prevé o
§ 20 da NCRF 9 (Silva, 2014). Contudo, verifica-se que essa opgao ndo foi exercida, manten-
do-se a aplicagdo do principio geral da substancia sobre a forma (§ 19 da NCRF 9, Aviso n.°
8256/2015). Ainda relativamente as caracteristicas qualitativas da informac3o financeira,
verifica-se uma mutagdo de terminologia, passando a serem designadas como «principios
gerais» na presente Diretiva. Deste modo, constata-se desde logo que o0s pressupostos sub-
jacentes do regime do acréscimo e continuidade (§ 22 e 23 da EC - Aviso n.° 15652/2009)
passam agora a integrar os principios gerais (Art 6% n°1 a) e d) da Diretiva). Por outro lado,
destaca-se a auséncia das seguintes caracteristicas qualitativas nos principios anteriormente
referidos: compreensibilidade (§ 25 da EC), relevancia (§ 26 a 28), fiabilidade (§ 31 a 38),
representacao fidedigna (§ 33 e 34), neutralidade (§ 36), plenitude (§ 38) e comparabilidade
(§ 39 a 42). Note-se, ainda, a inexisténcia de referéncia relativamente aos constrangimentos
ainformag3o relevante e fidvel: tempestividade (§ 43), balanceamento entre beneficios e cus-
tos (anélise custo-beneficio - § 44) e entre caracteristicas qualitativas (§ 45).

0 Decreto-Lei n® 98/2015° procedeu a transposicdo da referida Diretiva para a ordem juridica in-
terna, inserindo alteragdes, com carater de imprescindibilidade, ao Decreto-Lei n® 158/2009 que
introduz o SNC, consideradas as opgdes permitidas aos EM e com vista a garantir a seguranga juri-

? A Diretiva 2013/34/UE é omissa relativamente & Demonstracao de Fluxos de Caixa (DFC) e 3 Demonstragao de Alteragdes da Capital Proprio
(DACP), ndo se encontrando contempladas nas DF anuais exigiveis as pequenas entidades, nomeadamente: Balango, DR e Notas as DF (Art.
4°,n°1).

® Aplicével aos periodos iniciados em 1 de janeiro de 2016 ou durante este ano civil (Art. 15° do Decreto-Lei n® 98/2015).
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dica e estabilidade para os preparadores e stakeholders da informacao financeira. Nesse sentido,
aincorporagao no SNC das disposigoes relativas as entidades do setor ndo lucrativo e as microen-
tidades, a redugdo das divulgacdes presentes nas Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro
(NCRF) e a alterago dos limites para categorizagdo das empresas estdo entre as alteragdes de
maior relevancia. A nova EC do SNC, homologada pelo Aviso n® 8254/2015, nao trouxe, contudo,
alteragdes significativas a atual EC. Nesse sentido, mantém-se em linha com a EC IASB (1989), que
fora entretanto alterada a luz da revis3o efetuada no contexto do projeto conjunto (EC FASB-IASB).

2.2. Estudos sobre as caracteristicas qualitativas e o relato financeiro

Na ética de Joyce, Libby e Sunder (1982), aquando da criagao em 1980 da SFAC n° 2: Qualita-
tive Characteristics for Accounting Information pelo FASB, a investigagao cientifica nesta drea
iniciou-se com a visao de que a EC, em particular as caracteristicas qualitativas, deveriam
constituir um referencial tedrico facilitador das decisdes relativas a criagdo de normas conta-
bilisticas pelos organismos normalizadores.

A desatualizagdo da EC do IASB (de 1989), nomeadamente face a do Australian Accounting
Standards Board (AASB), constituia um entrave ao processo de harmonizag&o internacional
(Jones e Wolnizer, 2003). Assim, a necessidade de criagdo de uma EC globalmente aceite
revelava-se primordial para a prossecugéo dos objetivos a que se propunha o IASB, designa-
damente a construgao de um conjunto de normas globais (ibid.).

Loftus (2003) realga a importancia da EC para os organismos normalizadores, domésticos
ou globais, no que concerne ao debate nas tematicas associadas ao relato financeiro. Porém,
considera que a pressado para convergéncia com as normas internacionais contribuiu para
que essa tenha permanecido incompleta, pese os avangos acima expostos.

N3o obstante, a necessidade de existéncia de uma EC global ndo é consensual. Dean e Clark
(2003) referem que a histdria da sua construgdo indica principalmente a pesquisa por um
justificativo das praticas atuais, em detrimento da afirmagao do quadro juridico, social e so-
bretudo financeiro no ambito do qual a contabilidade deve funcionar e exerce a sua fungao
de utilidade. Na visdo de Manh e Ramond (2011}, a EC tem inclusivamente contribuido para
diminuir essa utilidade. J4 Hines (1989] refere que o processo de construgao da EC FASB-IASB
ocorreu hum contexto em que os profissionais da contabilidade procuravam legitimar a sua
autoridade e normativos, tendo por isso ocorrido por motivagdes de indole politica.
Paralelamente, a influéncia dos fatores culturais no relato financeiro e o seu consequente
impacto no processo de harmonizagao internacional tem sido alvo de estudo na literatura
internacional, em especifico Fechner e Kilgore (1994), que propuseram uma EC alicergada
na cultura. Alids, para diversos autores este fator justifica as assimetrias existentes no relato
financeiro a nivel internacional (Perera, 1989; Gray,1988 e Doupnik e Salter, 1995)

Noutro &mbito, Baydoun e Willett (1995) relacionam a teoria dos valores culturais na subcultura da
Contabilidade desenvolvida por Gray (1988) com as caracteristicas qualitativas previstas na ante-
rior EC do FASB. Refira-se que, até o surgimento do trabalho desenvolvido pelos referidos autores,
esse relacionamento nao fora expressamente objeto de proposta na literatura sobre o tema. Con-
tudo, tal como Gray (1988), os autores ndo submeteram as suas hipéteses a validagdo empirica.
Pese as discussdes em torno das caracteristicas qualitativas e a sua importancia no contexto
da elaboragao do relato financeiro, por um lado, e do seu impacto e/ou importancia no ambito
da harmonizag&o contabilistica internacional, por outro, poucos sao os estudos que tém ana-
lisado empiricamente tais temas e questdes subjacentes. Destaque-se, nesse sentido, o es-
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tudo recentemente desenvolvido por Nobes e Stadler (2014) acerca da influéncia das carac-
teristicas qualitativas® nas decisdes contabilisticas realizadas pelos gestores empresariais,
nomeadamente no que concerne a escolha e alteragao de politicas contabilisticas no ambito
da |AS 8. 0 estudo incidiu especificamente sobre as IFRS, uma vez que, comparativamente as
US GAAP, o nimero de possibilidades relativo as escolhas mencionadas é significativamente
superior (em causa, o conflito principle based-standards vs. rules based-standards identifi-
cado, respetivamente, nos referidos normativos).

Os autores concluiram ainda, que as referéncias as caracteristicas qualitativas encontram-se
positivamente associadas a dimensao da empresa e a medida do nivel de transparéncia da juris-
digdo (ibid.). Porém, ndo foi encontrada evidéncia cientifica que permitisse concluir que as altera-
¢oes de politicas realizadas por empresas pertencentes a paises dacommon law incrementariam
a qualidade do relato financeiro, relativamente as empresas pertencentes a paises da civil law.
Distintamente de Nobes e Stadler (2014), o presente estudo, tendo igualmente por base uma
analise comparativa que abarca um conjunto diversificado de paises, tem por objetivo aferir a
existéncia de diferencas relacionadas com o grau de divulgacgao das caracteristicas qualitativas
presentes no relato financeiro das entidades cotadas em mercados regulamentados da UE.

No préximo ponto serao apresentadas as linhas metodolégicas que se encontram na base do
estudo empirico desenvolvido no ambito deste artigo.

3. Metodologia

0 objetivo do presente estudo passa por aferir a existéncia de diferencas estatisticamente
significativas na divulgagdo de caracteristicas qualitativas pelas entidades cotadas (grupos
n3o financeiros) nos principais indices bolsistas dos mercados financeiros europeus, nome-
adamente: PSI-20, IBEX-35, FTSE-100, DAX-30 e OMX-S30.

0 contributo proporcionado pelo IASB (2015) através da criagao de normas contabilisticas glo-
bais, aliado a consequente necessidade de eliminagdo de assimetrias nas regras e praticas
nesta area, materializa-se na extensao atual relativa a adogao das IAS/IFRS e respetivas inter-
pretagdes®: 118 jurisdicGes, representando 97% do Produto Interno Bruto (PIB) a nivel mundial.
Nesse ambito, considerando a existéncia de uma harmonizagdo em fase avancada na UE no
que ao relato financeiro diz respeito, particularmente desde o advento do Regulamento n°®
1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho, relativo a adog&o/aplica-
30 obrigatdria das Normas Internacionais de Contabilidade (NIC) pelas entidades legalmente
obrigadas a elaborag&o de contas consolidadas e com valores mobilidrios admitidos a nego-
ciagdo em mercados regulamentados europeus desde o periodo financeiro cominicio em 1 de
janeiro de 2005, foi definida a seguinte hipétese (H) para o presente estudo:

H1: As entidades cotadas nos principais indices bolsistas europeus ndo apresentam dife-
rencgas significativas no que diz respeito a divulgacao de caracteristicas qualitativas, con-
siderando o0 avangado estagio em que se encontram tais entidades no contexto da harmo-
nizagao da Contabilidade.

9 Os preparadores da informagao financeira devem recorrer as caracteristicas qualitativas em 3 circunstancias: i) afastamento dos requisitos
das IFRS em circunstancias raras (§9, IAS 1); i) desenvolvimento de uma politica contabilistica para abranger uma transag&o nio especifi-
camente abordada nas IFRS (§7-12, IAS 8); iii) alterag&o voluntéria de uma politica contabilistica (§ 14 e 15, IAS 8) (Nobes e Stadler, 2014).
10 Referem-se as IAS/IFRS e interpretagdes relacionadas, as International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e Standing
Interpretations Committee (SIC).
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Apopulagao utilizada para esta investigagao é constituida pelas entidades com valores mobi-
lidrios admitidos & cotagao nos mercados regulamentados dos paises aludidos (Bolsas de va-
lores de Lisboa, Madrid, Londres, Frankfurt e Estocolmo), 3 data de 31 de Dezembro de 2014.
De modo a garantira comparabilidade, os critérios de exclusao foram definidos em fungao de:
i) setor de atividade das entidades, i) data de relato, iii) normativo contabilistico aplicavel,
iv) pais originario da entidade e v) outros acontecimentos marcantes passiveis de afetar de
forma relevante essa caracteristica qualitativa.

Desse modo, em cumprimento do critério definido em i), excluiram-se as entidades perten-
centes ao setor financeiro por se encontrarem sujeitas a supervisao de entidades reguladoras
do setor financeiro nas respetivas jurisdi¢des e, como tal, a consequente utilizagdo de crité-
rios contabilisticos eventualmente distintos. Relativamente a ii) foram aceites divergéncias
temporais até trés meses da data de reporte da informagdo financeira considerada como
referéncia'?, dltimo dia do ano civil, sendo consequentemente excluidas as que apresenta-
vam diferengas superiores ao periodo referido, como por exemplo as Sociedades Anénimas
Desportivas (SAD). Refira-se que, em relago a iii), as entidades cuja informag3o financeira
foi elaborada de acordo com normativos contabilisticos distintos das IAS/IFRS (por exemplo,
as US GAAP) foram igualmente excluidas. De acordo com o critério apresentado em iv) foram
suprimidas as entidades cujos paises origindrios ndo eram suscetiveis de refletir a drea cultu-
ral definida a priori. Como mero exemplo, nos paises anglo-saxénicos foram incluidas as enti-
dades britanicas, americanas, sul-africanas e australianas. Por dltimo, em v) foram retiradas
empresas cuja comparabilidade da informagao financeira entre o periodo analisado n3o foi
garantida. Por conseguinte, a populagao final encontra-se constituida por 119*? entidades dis-
tribuidas da seguinte forma pelos diversos indices bolsistas, conforme divulgado no quadro 2:

indice Nidmero de entidades
PSI-20 14
IBEX-35 23
FTSE-100 38
DAX-30 23
O0MX-S30 21

Quadro 2: Composigao da amostra por indice bolsista

A metodologia utilizada na recolha de dados foi a analise de contetdo dos relatérios e contas
consolidados das entidades que compunham os indices bolsistas acima referidos para os
periodos financeiros de 2013 e 2014. No processo de recolha da informagao, foi construida
uma matriz da qual constam em linha as rubricas que compdem o Anexo, de acordo com as
divulgacdes estabelecidas nas IAS/IFRS. Em coluna, as caracteristicas qualitativas definidas
no SNC e nos mencionados normativos internacionais, tendo por base o projeto de EC FASB-
IASB, nomeadamente:

11 Desfasamento temporal maximo permitido entre a informagéo financeira de uma subsidiria e empresa-mae (§ 18, NCRF 15 e § 27, 1AS 27).
12 Esta investigacao inclui as entidades com informago financeira disponivel a data da sua realizagao para os dois anos de realizagdo do
estudo, o que podera ter conduzido a auséncia de algumas entidades dos indices em anélise, particularmente no ambito do FTSE-100.
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a) as caracteristicas qualitativas fundamentais (duas):
i) arelevancia (Rel): assim identificada sempre que os conceitos de “relevancia”, “materialida-
de”, “materialmente relevante”, “valor preditivo” ou “valor confirmatdrio” fossem referenciados;
ii) a representacao fidedigna (RepF): identificada, por sua vez, sempre que os conceitos
de “fiabilidade”, “plenitude”, “informagdo completa”, “neutralidade”, “informagéo livre de
erros”, “substancia sobre a forma” ou “prudéncia” fossem referenciados;
b) as caracteristicas de reforgo (quatro]:
i) a comparabilidade (Compa);
ii) a compreensibilidade (Compr];
iii) a verificabilidade (Ver);
iv) a tempestividade (Temp); e
c) o constrangimento do custo (Cust).
Atribuiu-se o valor de “0” no caso de se verificara inexisténcia de divulgacdo de caracteristicas
qualitativas e, em sentido inverso, o valor de “1” caso se tenha verificado essa divulgagao.
Paralelamente, e de modo a construir uma medida de avaliagdo o mais possivel objetiva e
comparavel, foram desenvolvidos dois indices relativos a frequéncia de divulgacao das ca-
racteristicas qualitativas: o IDCOx e o IDCQt, associados a frequéncia de divulgacdes de cada
caracteristica, a nivel individual e total, respetivamente. 0 método de calculo utilizado é obser-
vavel através das seguintes férmulas:

n X
IDC, = &}
n
Onde X= numero de divulgagdes, por entidade, de cada CQ; n = total de divulgagdes possiveis
para cada CQ.

3
r. Y
IDCO, =—‘;l1 L

Onde Y, = total de divulgagdes de CQ; n = total de divulgacdes possiveis na matriz.

0 total das divulgagdes possiveis para cada caracteristica qualitativa, denominador do pri-
meiro indice, € composto pelo nimero de notas do anexo constituintes da matriz para o efeito
desenvolvida, ao passo que o total das divulgagdes possiveis na matriz, denominador do se-
gundo indice, é constituido pelo produto entre o denominador do primeiro indice e o nimero
de caracteristicas qualitativas propostas. Ressalte-se, nesse sentido, que os denominadores
constituem-se como valores tedricos que dificilmente permitem a obtengao de um valor pré-
ximo a unidade para cada indice e entidade, uma vez que pressuporia a divulgagao de cada
caracteristica qualitativa ao longo de cada uma das notas. Assim, a leitura dos resultados ob-
tidos para os referidos indices apenas pode ser realizada em termos da sua posi¢ao relativa,
face aos resultados obtidos para a sua congénere.

Para testar a hipétese anteriormente proposta, este estudo utiliza, além das técnicas de ana-
lise descritiva, o teste ndo-paramétrico de Mann-Whitney U, que permite identificar a existén-
cia de diferengas significativas entre os distintos grupos de entidades em andlise. 0 teste de
Mann-Whitney U, alternativo ao t-test, € um teste ndo-paramétrico aplicavel a escalas ordinais
e para duas amostras independentes. De acordo com Hill e Hill (2008), a principal vantagem
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que o referido teste apresenta € a sua utilizagdo em amostras cuja normalidade nao se verifi-
ca, ou ndo é possivel, ou desejavel, evocar a robustez do teste a violagao dos seus pressupos-
tos, particularmente, quando as amostras sao de pequena dimensao.

0 tratamento estatistico da informagao sera efetuado com o suporte do software estatistico
Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) versao 21. A andlise dos resultados extra-
idos a partir do SPSS permite comparar o nivel de significancia (ou p-value) definido com o
valor obtido para a probabilidade de significancia associada (Asymp. Sig 2-tailed). Desse
modo, verificar-se-a a existéncia de diferencgas significativas entre dois grupos de entidades
analisadas que integram a populagao em estudo sempre que a probabilidade de significancia
associada for inferior ao nivel de significancia definido no presente estudo.

No préximo ponto deste artigo serdo apresentados e discutidos os resultados obtidos, tendo
por base as linhas metodoldgicas anteriormente apresentadas.

4. Resultados

Este capitulo destina-se a apresentar os resultados que permitam validar, ou ndo, a hipétese
segundo a qual “as entidades cotadas nos principais indices bolsistas europeus nao apresen-
tam diferengas significativas na divulgacédo de caracteristicas qualitativas”.

Nesse sentido, o quadro 3 a seguir exposto identifica os resultados obtidos através do IDCQt
médio por indice bolsista. Tais resultados refletem que as diferengas existentes entre esses
grupos nao se revelam significativas, quer numa analise entre os grupos quer em termos da
perspetiva temporal.

IDCOt (2013) IDCOt (2014)
PSI-20 | IBEX-35 | FTSE- | DAX-30 | OMX-30 | PSI-20 | IBEX-35 | FTSE- | DAX-30 | OMX-
100 100 $30

2,41% 2,29% 2,55% 2,91% 1,92% 2,57% 2,31% 2,56% 2,81% 1,90%

Quadro 3: indice total médio de divulgagao de caracteristicas qualitativas por indices bolsistas europeus

A desagregacao da divulgagdo em torno de cada indice para cada caracteristica qualitativa
pode ser observada através do célculo do IDCOX, cujos valores médios se encontram divul-
gados no quadro 4.
No referido quadro, as caracteristicas qualitativas foram agrupadas seguindo a hierarquia
preconizada no projeto FASB-IASB, apresentando-se inicialmente as duas caracteristicas qua-
litativas fundamentais (relevancia e representac3o fidedigna), seguindo-se-lhes as caracte-
risticas qualitativas de reforgo ou de suporte (comparabilidade, compreensibilidade, verifica-
bilidade e tempestividade) e, por fim, o constrangimento do custo.
Os resultados identificados no quadro permitem concluir que:
i) as divulgagdes realizadas a nivel individual, na comparag&o temporal, registam oscila-
¢bes pouco significativas no ambito de cada grupo;
ii) arelevanciaea comparabilidade contém o maior nimero de referéncias, apresentando-
se num plano secundario a representacao fidedigna, a verificabilidade, a compreensibilida-
de e, por fim, a tempestividade;
iii) para o constrangimento do custo nao se verificaram divulgagBes no ambito dos mercados
em analise, o que levard a exclusao desta varidvel nas analises posteriormente apresentadas.
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2013 2014

PSI- | IBEX- | FTSE- | DAX- | OMX- | PSI- | IBEX- | FTSE- | DAX- | OMX-

20 | 35 | 100 | 30 | S30 | 20 | 35 | 100 | 30 | S30

Rel 5% | 47% | 55% | 60% | 38% | 60% | 4% | 56% | 62% | 39%
RepF 12% | 12% | 12% | 14% | 1% | 12% | 1.2% | 12% | 14% | 09%
Compa 2,5% | 54% | 66% | 98% | 7.9% | 33% | 60% | 62% | 88% | 69%
Compr 00% | 1,5% | 21% | 1,2% | 05% | 00% | 08% | 21% | 11% | 0,6%
Ver 24% | 07% | 0% | 03% | 04% | 21% | 1,1% | 01% | 02% | 04%
Temp 06% | 04% | 01% | 06% | 01% | 1,3% | 03% | 0,1% | 06% | 0,0%
Cust 00% | 00% | 00% | 00% | 00% | 00% | 00% | 00% | 00% | 0,0%

Quadro 4: indice individual médio de divulgagio de caracteristicas qualitativas por indices bolsistas europeus

Desse modo, tais resultados indiciam que a maior preponderancia da divulgagao de caracte-
risticas qualitativas nao acompanha, necessariamente, a hierarquia proposta na EC, na medi-
da em que a comparabilidade, como caracteristica qualitativa de reforgo, apresenta-se mais
preponderantemente divulgada do que a representagao fidedigna, caracteristica qualitativa
fundamental.

Os préximos dados divulgados neste ponto do estudo encontram-se mais diretamente rela-
cionados com o teste a hipdtese proposta. Nesse sentido, destinam-se a apresentar os re-
sultados obtidos a partir do teste de Mann-Whitney U, dois a dois, realizados para os agrupa-
mentos propostos, de modo a identificar a existéncia de eventuais diferengas significativas.
Note-se que, considerando a existéncia de cinco grupos analisados neste estudo, o teste foi
aplicado para dez pares de indices, codificados da seguinte forma:

1.PSI-20 versus (vs.) IBEX-35
2.PSI-20 vs. FTSE-100

3. PSI-20 vs. DAX-30

4.PSI 20 vs. OMX-S30
5.1BEX-35vs. FTSE-100

6. IBEX-35 vs. DAX-30
7.IBEX-35 vs. OMX-S30

8. FTSE-100 vs. DAX-30

9. FTSE-100 vs. OMX-S30

10. DAX-30 vs. OMX-S30

0Os quadros 5 e 6 apresentam, desse modo, os resultados obtidos, por referéncia ao Asymp.
Sig. (2-tailed), a partir da aplicagdo do teste anteriormente referido para cada um dos dois
anos do estudo.
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Ano de 2013
Agrupamento (pares) de indices em anélise
gz’:“ct‘:“rf;'ca 1 2 3 4 5 6 ? 8 9 | 10
RepF ,098 ,598 ,510 ,003 ,161 ,022 ,099 ,276 ,005 ,001
Compa ,735 ,333 ,244 ,973 ,622 ,291 ,190 ,255 ,046 ,060
Compr ,012 ,007 ,001 ,002 ,202 ,006 ,036 ,029 ,248 ,297
Ver ,003 ,000 ,015 ,052 ,206 ,509 ,069 ,062 ,002 ,284
Temp ,010 ,000 ,000 ,001 ,019 ,142 ,540 ,579 ,096 ,364
Temp ,429 ,004 ,520 ,040 ,043 ,480 ,192 ,006 ,668 ,056

Quadro 5: Resultados do teste de Mann-Whitney U por agrupamento de indices — 2013

Tendo por base os resultados identificados no quadro 5 acima apresentado, é de referir-se que
se verificam diferencas estatisticamente significativas, no tocante a caracteristica qualitativa
da representacio fidedigna, apenas para os pares de indice 9 (FTSE-100 vs. OMX-S30) e 10
(DAX-30 vs. OMX-S30), se considerado exclusivamente o ano de 2013. De facto, os resultados
divulgados para a referida caracteristica revelam um maior nimero de diferengas estatisti-
camente significativas, com base nos resultados do Mann-Withney U test para o periodo em
referéncia.

Em todos os restantes casos, e para um nivel de significancia entre 5% e 10%, é possivel cons-
tatar a existéncia de diferencas significativas em pelo menos metade dos grupos em analise.
Numa andlise por grupos, observa-se, para 0 mesmo nivel de significancia, um nimero mais
reduzido de diferengas estatisticamente significativas entre os grupos 5 e 6, constituidos pe-
los pares de indice IBEX-35 vs. FTSE-100 e IBEX-35 vs. DAX-30, respetivamente.Os resultados

Ano de 2014
Agrupamento (pares) de indices em anélise
23:&:’;:2'“ 1 2 3 4 5 6 ? 8 9 | 10
RepF ,023 ,450 ,346 ,002 ,096 ,001 ,068 ,079 ,003 ,001
Compa ,962 ,739 ,245 ,096 ,927 ,216 ,014 ,159 ,003 ,002
Compr ,016 ,128 ,004 ,008 | 1,000 | ,069 ,430 ,061 ,350 273
Ver ,040 ,000 ,024 ,030 ,003 ,’28 | 1,000 | ,009 ,002 ,°57
Temp 131 ,000 ,000 ,004 ,002 ,013 ,204 ,905 ,096 ,153
Temp ,033 ,000 ,089 ,001 ,287 ,270 ,090 ,021 ,289 ,013

Quadro 6: Resultados do teste de Mann-Whitney U por pares de indices - 2014

identificados no quadro 6 anterior vdo no sentido da constatagdo de um menor nimero de
diferencas estatisticamente significativas para a caracteristica qualitativa fundamental da
representacao fidedigna. Por outro lado, reduzem-se o nimero de casos, na andlise entre os
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grupos, em que se verificam diferengas estatisticamente significativas, visto que para pelo
menos metade das caracteristicas qualitativas é possivel observar tais niveis de diferencas,
se considerado um nivel de significancia entre 5% e 10%.

De notar-se ainda, por fim, numa analise transversal aos dois anos em estudo, que o grupo
4 (PSI-20 vs. OMX-S30) constitui-se como o que apresenta um maior nimero de diferencas
estatisticamente significativas para as caracteristicas qualitativas divulgadas no relato finan-
ceiro, excegdo feita, precisamente, a representagao fidedigna no ano de 2013 (em 2014, a
diferenca significativa confirma-se para um nivel de significancia entre 5% e 10%). Os grupos 5
a 7, por sua vez, constituidos pelos pares de indice IBEX-35 vs. FTSE-100, IBEX-35 vs. DAX-30,
IBEX-35 vs. OMX-S30, respetivamente, e que tém como caracteristica comum a inclusao do
indice IBEX-35 (e a auséncia do PSI-20), apresentam um maior ndmero de situagdes em que
nao se verificam diferengas estatisticamente significativas.

De modo a corroborar, ou ndo, as conclusdes anteriormente divulgadas, o quadro 7 apresenta,
a titulo complementar, os resultados obtidos para cada uma das caracteristicas qualitativas
em analise, considerando, no entanto, todos os agrupamentos em simultaneo. Para o efeito,
foram utilizados testes nao paramétricos adicionais relativos as diferencas de medianas e o
Kruskal-Wallis test.

Com base nos resultados divulgados no quadro 7, é possivel identificar a existéncia de dife-
rengas estatisticamente significativas, no que ao relato das caracteristicas qualitativas diz
respeito, entre os grupos de indices considerados em simultaneo, tal como ocorria para um
significativo conjunto de situagdes identificadas na andlise por pares. A excegao fica por con-
ta, uma vez mais, da caracteristica qualitativa fundamental da representagao fidedigna. Tais
resultados indiciam, assim, que as entidades incluidas nos indices representativos de varios
paises em analise neste estudo apresentam distintos graus de divulgacao de caracteristicas
qualitativas no relato financeiro ou, por outras palavras, atribuem uma importancia relativa
distinta as caracteristicas qualitativas divulgadas no relato financeiro, se avaliada apenas
pelo nimero de vezes em que uma determinada caracteristica qualitativa € mencionada no
relato financeiro.
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Hypothesis Test Summary
Null Hypothesis Sig Decision

1 The medians of Rel 2013 are the same across | Independent-Samples | 0,004 | Rejectthe null
categories of indice. Median Test hypothesis

5 The distribution of Rel 2013 is the same Independent-Samples | 0,003 | Rejectthe null
across categories of Indice. Kruskal-Wallis Test hypothesis

3 The medians of Rep F 2013 are the same Independent-Samples | 0,124 | Retain the null
across categories of Indice. Median Test hypothesis

4 The distribution of Rep F 2013 is the same Independent-Samples | 0,220 | Retainthe null
across categories of ndice. Kruskal-Wallis Test hypothesis

5 The medians of Compa 2013 are the same Independent-Samples | 0,000 | Rejectthe null
across categories of Indice Median Test hypothesis

6 The distribution of Compa 2013 is the same Independent-Samples | 0,000 | Rejectthe null
across categories of Indice Kruskal-Wallis Test hypothesis

> The medians of Ver 2013 are the same across | Independent-Samples | 0,000 | Rejectthe null
categories of Indice Median Test hypothesis

8 The distribution of Ver 2013 is the same Independent-Samples | 0,000 | Rejectthe null
across categories of Indice. Kruskal-Wallis Test hypothesis

q The medians of Temp 2013 are the same Independent-Samples | 0,022 | Rejectthe null
across categories of indice. Median Test hypothesis

10 The distribution of Temp 2013 is the same Independent-Samples | 0,023 | Rejectthe null
across categories of Indice. Kruskal-Wallis Test hypothesis

1 The medians of Compr 2013 are the same Independent-Samples | 0,000 | Rejectthe null
across categories of Indice. Median Test hypothesis

The distribution of Compr 2013 is the same Independent-Samples | 0,000 | Rejectthe null

12 NI . .

across categories of Indice. Kruskal-Wallis Test hypothesis

Asymptotic significances are displayed. The significance level is 0,05

Quadro 7: Resultados do Kruskal-Wallis test e diferengas de medi

— totalidade dos agrup

Assim, e em jeito de sintese, conjugando os resultados analisados neste ponto do estudo, é
possivel concluir que, excecao feita a caracteristica qualitativa fundamental da representagéo
fidedigna, verificam-se diferengas estatisticamente significativas no que respeita as referén-
cias feitas no relato financeiro as caracteristicas qualitativas por parte das entidades com
valores mobilidrios admitidos a negociagdo em mercados regulamentados europeus, o que
leva a rejeicdo da hipdtese proposta para este estudo.

No préximo ponto deste artigo, por fim, serdo apresentadas as principais conclusdes, limita-
¢Oes e perspetivas para a condugao de futuras investigagdes.

5. Conclusdes, limitagdes e perspetivas futuras

A fase avangada em que atualmente se encontra o processo de harmonizagao internacional,
particularmente a nivel europeu, desde a obrigatoriedade de aplicagdo das normas emanadas
do IASB endossadas pela UE, conduziu a construgao da hipdtese de que nao seriam verifica-
veis diferengas nas divulgagdes relacionadas com caracteristicas qualitativas pelas entida-
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des cotadas (nio financeiras) nos principais indices bolsistas da Europa.

Estainvestigagao teve por base a analise da mencgao expressa das caracteristicas qualitativas
conforme se apresentam definidas na atual EC resultante do projeto conjuntamente desen-
volvido entre o FASB e 0 IASB, que estabelece uma hierarquia entre as caracteristicas qualitati-
vas. Tendo em consideragdo os resultados divulgados neste estudo, verifica-se que o nivel de
divulgagao das caracteristicas qualitativas, em termos globais, nao difere significativamente
na anélise que se estabelece quer em termos temporais (para cada um dos indices individu-
almente analisados), quer entre os grupos de indices analisados para cada um dos anos do
estudo. Na analise por caracteristicas qualitativas, concluiu-se que a sua divulgagao por parte
dos grupos nao coincide, em exata medida, com a hierarquia preconizada na EC. Destaque-se
em particular nessa matéria a comparabilidade enquanto caracteristica qualitativa de refor-
¢o, que apresenta maior nivel de divulgagao do que a representacao fidedigna, caracteristica
qualitativa fundamental.

No mesmo sentido, as técnicas de andlise descritiva aliadas ao teste de Mann-Whitney U
aplicado aos pares de indices em estudo, permitiram rejeitar a hipétese definida nesta inves-
tigacao, na medida em que se constatam diferengas estatisticamente significativas na divul-
gacao de caracteristicas qualitativas pelas entidades com valores mobiliarios admitidos a ne-
gociacao em mercados regulamentados europeus, excetuando-se a representagao fidedigna.
Os resultados deste estudo podem indiciar, nesse sentido, que nao obstante os esforgos de-
senvolvidos pelos principais organismos normalizadores internacionais, a divulgacao de ca-
racteristicas qualitativas encontra-se intrinsecamente associada ao exercicio do julgamento
profissional e, porquanto, podera ser influenciada por aspetos culturais, o que pode estar em
linha com os preceitos defendidos, designadamente, por Fechner e Kilgore (1994).
Ressalte-se, contudo, como limitagdo deste estudo, que a andlise das caracteristicas quali-
tativas a partir do relato financeiro apenas é possivel de ser validada quando expressamente
mencionadas, Unica forma objetiva de identificar a sua presenga no relato financeiro, 0 que
podera ndo coincidir, necessariamente, com a importancia atribuida pelos paises a cada uma
das caracteristicas qualitativas em analise.

Considerando o ainda reduzido nimero de estudos desenvolvidos nesse campo, isto &, in-
cidentes sobre a divulgagao de caracteristicas qualitativas no relato financeiro, bem como a
limitagao anteriormente referida, sugere-se que as futuras investigacdes proponham novas
formas de obtenc¢ao da informacao relativa as caracteristicas qualitativas e/ou introduzam
fatores explicativos que estao na base das diferencas identificadas neste estudo, designada-
mente, os fatores culturais sugeridos por Gray (1988).
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